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Die Deutschen sind nicht mehr die allerbesten Europäer: Auch wenn die Idee der neuen Gemeinschaft durchaus 
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Beitrag dem nationalen Kreditgewerbe dargestellt, was in nächster Zukunft passieren wird, falls man in der 
Bundesrepublik die Brüsseler Bankenpolitik nicht endlich ernster nimmt. 
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Stadt-Sparkasse Düsseldorf, Düsseldorf 
Bilanz 2 
Stadtsparkasse Köln, Köln 
Zahlen aus dem Geschäftsergebnis 1988 11 
Stadtsparkasse München, München 
Bilanz 9 
Heft 
Stadtsparkasse Remscheid, Remscheid 
Auszug aus dem Geschäftsbericht 1988 12 
Standard Elektrik Lorenz A G , Stuttgart 
H V - E i n l a d u n g 11 
Thyssen A G , Duisburg 
Zwischenbericht über das 1. Halbjahr 1988/89 11 
Trinkaus & Burkhardt, Düsseldorf 
Konzernabsch luß 1988 10 
V A R T A Aktiengesellschaft, Bad Homburg 
HV-Ein l adung 10 
Dividendenbekanntmachung 12 
V E B A A G , Düsseldorf 
Leistungsbilanz 9 
H V - E i n l a d u n g 11 
Verwaltungs- und Privat-Bank A G , Vaduz 
Bilanz zum 31. 12. 88 6 
Volksbank Dreieich eG, Dreieich 
Bilanz '88 11 
W A S A G - C H E M I E A G , Essen 
H V - E i n l a d u n g 9 
Dividendenbekanntmachung 12 
Württembergische Hypothekenbank A G , Stuttgart 
HV-Ein l adung 7 
Bilanz '88 9 
Westfalenbank A G , Bochum 
Zahlen aus dem Jahresabschluß 1988 11 
Wohnungsbau-Kreditanstalt Berlin, Berlin 
Zusammengefaß te r Jahresabsch luß zum 31. Dezember 1988 11 
In Kürze erscheint in Neuauflage 
Real Property in Germany 
Legal and Tax Aspects of Development and Investment 
Von Rüdiger Volhard und Dolf Weber. 3. Auflage 1989. 212 Seiten, geb., DM 73,80. ISBN 3-7819-0431-8. 
Die jetzt vorliegende dritte Auflage wurde notwendig, weil das Buch nach wie vor die einzige 
englischsprachige Einführung zum Immobilienrecht — steuerliche und rechtliche Aspekte — 
darstellt und Anpassungen an Gesetzesänderungen, insbesondere im steuerlichen Bereich, 
notwendig waren. Das Buch wendet sich sowohl an den ausländischen Immobilien- und 
Investitionsmanager als auch an den ausländischen Juristen. Es kann mit Gewinn auch von 
deutschen Immobilienmanagern und Beratern gelesen werden, die eine rechtliche und steuerliche 
Einführung, insbesondere bei Auslandsbezug, wünschen. 
Neben einer Darstellung der wichtigen Problemfelder in den Bereichen Recht und Steuern enthält 
das Buch drei zweisprachige Vertragsbeispiele (Grundstückskaufvertrag, Generalunternehmer-
vertrag, Mietvertrag). Sowohl die Synopse dieser Verträge als auch ein umfangreicher deutsch-
englischer und englisch-deutscher Index sind eine wichtige Hilfe für das sprachliche Verständnis 
von englischsprechenden Ausländern auf dem deutschen Immobilienmarkt und ihren deutschen 
Partnern. 
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Aufsätze 
B E R N D R U D O L P H 
Die Eigenkapitaldefinition in Europa 
Die Kreditwirtschaft gehört nicht nur in 
der Bundesrepublik Deutschland, son-
dern in allen Mitgliedstaaten der E G zu 
den in besonderer Weise beaufsichtigten 
Wirtschaftszweigen. Dabei weisen die 
bankaufsichtlichen Regelungen eine 
durchaus vergleichbare Struktur auf.1) 
Das zeigt sich unter anderem 
— an ähnlichen Zugangsvoraussetzun-
gen zum Bankenmarkt, 
— in der Struktur der Anlage- und Liqui-
ditätsvorschriften, 
— in den Berichts-, Melde- und Prü-
fungspflichten, 
— bei der Verfahrensauslösung und Ab-
wicklung von Bankinsolvenzen und 
— bei der Organisation des Einleger-
schutzes. 
Mindestharmonisierung und nationale 
Bankaufsichtsregeln 
Trotz vergleichbarer Strukturen ist die 
konkrete Ausgestaltung der Bankenauf-
sicht in den EG-Staaten aber durchaus 
uneinheitlich. So findet man beispielswei-
se unterschiedliche Voraussetzungen für 
die Erlangung einer Banklizenz oder 
unterschiedliche Ausgestaltungen der 
Anlage- und Liquiditätsvorschriften. 
Ausgeprägte Unterschiede findet man 
auch in jenem Teilgebiet bankaufsicht-
licher Regulierung, das wegen seiner 
grundsätzlichen bankaufsichtsrechtli-
chen Bedeutung, aber auch aus Wettbe-
werbsgründen im Zentrum der Aufmerk-
samkeit steht, nämlich den Gesetzen und 
Erlassen zu den bankaufsichtlichen E i -
genkapitalerfordernissen und der Defini-
tion der haftenden Mittel der Kreditinsti-
tute.2) So zählen etwa stille Reserven in 
Belgien, England und Italien zum bank-
aufsichtlichen Kapital, während eine sol-
che Hinzurechnung in den anderen E G -
Staaten nicht möglich ist. Das Bild bank-
aufsichtlicher Vorschriften ist überall 
kräftig gezeichnet, aber mit unterschied-
lichen Farben. 
Daraus ergeben sich für das Zusammen-
wachsen der Bankmärkte erhebliche Kon-
sequenzen. Man wird nämlich (quasi als 
Schnittmenge der vorhandenen umfängli-
chen Regulierungen) auch weiterhin von 
einem beachtlichen Ausmaß an bankauf-
sichtlichen Vorschriften ausgehen müs-
sen, wobei inhaltlich ein Kompromiß 
zwischen der vollständigen Harmonisie-
rung der nationalen Bankaufsichtsrechte 
und der weitgehenden Belassung nationa-
ler Besonderheiten gefunden werden 
muß. 
Bezüglich dieses Kompromisses hat sich 
die EG-Kommission nach dem Scheitern 
des Versuchs einer umfassenden Koordi-
nierung in den siebziger Jahren auf der 
Basis des Weißbuchs 3 ) zunächst einmal 
auf das Konzept einer „Mindestkoordi-
nierung" verständigt, auf deren Basis die 
Prinzipien der „gegenseitigen Anerken-
nung der Finanztechniken" und der 
„Heimatlandkontrolle" aufgebaut sind. 
Da die gemeinsame Schnittmenge der 
betreffenden Vorschriften aber ein be-
achtliches Ausmaß hat, darf das Konzept 
der „minimalen Koordinierung" nicht in 
der Weise verstanden werden, daß bis 
oder ab 1992 eine europäische Deregulie-
rungs- oder Liberalisierungswelle im 
Bankaufsichtsrecht einsetzen wird. Die 
gegenteilige Entwicklung dürfte wahr-
scheinlicher sein. Zumindest für den 
deutschen Bankenmarkt zeigt die Durch-
sicht der EG-Richtlinien und Richtlinien-
vorschläge zum Bankaufsichtsrecht näm-
lich, daß die Bestimmungen des Kredit-
wesengesetzes in Zukunft vermutlich wei-
ter ausgebaut werden. Für einzelne Rege-
lungskomplexe läßt sich dieser Trend 
heute schon belegen.4) 
Eine Kosten-Nutzen-Anaiyse 
Der Trend zu einem immer fester werden-
den Regulierungsnetz der Bankaufsichts-
behörden provoziert geradezu die Frage 
nach der Rationalität einer solchen Ent-
wicklung. Einerseits ist ganz generell 
nach dem Nutzen einer weitergehenden 
aufsichtlichen Kontrolle der Banken zu 
fragen. Der Nettonutzen einer regulieren-
den Maßnahme kann nämlich auch bei 
grundsätzlicher Anerkennung ihrer posi-
tiven Wirkungen durchaus ins Negative 
schlagen, wenn entweder die zusätzlichen 
Kosten der Regulierung diesen Nutzen 
übersteigen oder der Nutzenzuwachs 
selbst schon negativ wird.5) Beide Tatbe-
stände einer „Overregulation" wären 
natürlich im einzelnen erst noch im Hin-
blick auf ihre Stichhaltigkeit zu überprü-
fen. Um aber das Problem deutlich zu 
machen, braucht man nur auf einen ande-
ren Regulierungsbereich hinzuweisen. Bei 
der Einführung einer Geschwindigkeits-
beschränkung für Kraftfahrzeuge muß 
man erstens die gesellschaftlichen Kosten 
einer solchen Maßnahme und zweitens 
berücksichtigen, daß die Absenkung der 
Geschwindigkeit nur bis zu einer kriti-
schen Größe überhaupt geeignet ist, zur 
Verminderung des Schadstoffausstoßes 
beizutragen. Unterhalb dieser kritischen 
Geschwindigkeit würde die Schadstoff-
emission nicht mehr weiter sinken, son-
dern sogar wieder ansteigen, so daß eine 
weitere Geschwindigkeitsbeschränkung 
durchaus auch kontraproduktiv wirken 
kann. 
Die zweite Frage zielt auf die wettbewerb-
lichen Konsequenzen, die mit dem Trend 
zu einem verschärften Bankaufsichts-
recht verbunden sein können. Generell 
gilt, daß umfassendere Regulierungen 
auch mit größeren Wettbewerbsverzer-
rungen zwischen den regulierten Wirt-
schaftseinheiten verbunden sein kön-
nen.6) Bankaufsichtrechtliche Normen 
greifen nämlich in unterschiedlicher In-
tensität und mit unterschiedlichen Er-
folgswirkungen in die Entscheidungsfel-
der der Kreditinstitute ein. Selektive Wir-
kungen entfalten sich dabei immer 
umfänglicher, je weiter sich die aufsicht-
lich beeinflußten Marktbedingungen von 
denen eines freien Konkurrenzmarktes 
entfernen. Der amerikanische Banken-
markt hat in den letzten Jahren eine Fülle 
von Belegen für diese These hervorge-
bracht, wobei neue Instrumente, neue 
Märkte und neue Geschäftseinheiten als 
Reaktion auf spezielle Beschränkungen 
der Banken und Bankmärkte entstanden 
sind. Regulierungsarbitrage als Treibsatz 
für Innovationen muß zwangsläufig die 
Frage nach der Rationalität bankauf-^ 
sichtlicher Vorschriften aufwerfen. 
Die Fragen nach dem Nettonutzen und 




eine befriedigende Ertragslage im 
Pharmabereich, erfreuliche Beiträge von 
Auslandsbeteiligungen und die wirk-
same Kontrolle der Verwaltungskosten 
führten zu einem Jahresüberschuß, der 
die Bedienung des um 20% ver-
größerten Nominalkapitals mit einer 
von 10,- DM auf 10,50 DM je 50-DM-
Aktie gestiegenen Dividende erlaubt. 
Den Gewinnrücklagen sollen 25 Mio. DM 
Umsatzvolumen von rund 75 Mio. US$ 
erworben. Damit sind wir der zweit-
größte Rußanbieter der Welt. 
Investitionen und Finanzierung 
Mit 449 Mio. DM lagen unsere Sach-
anlagenzugänge im Konzern über dem 
Niveau des Vorjahres (416 Mio. DM), 
wobei der überwiegende Teil in 
inländische Produktionsstätten investiert 
wurde. Der Anteil der Umweltschutz-
investitionen beträgt weltweit rund 5%. 
lungsbereich der Asta Pharma AG 
wurde verstärkt und zu einer leistungs-
fähigen Einheit ausgebaut. 
Mitarbeiter 
Die Mitarbeiterzahl hat sich weltweit 
um 1630 Beschäftigte auf 32419 Mit-
arbeiter erhöht, wobei inzwischen 
10750 Personen im Ausland tätig sind. 
Rund 4 500 Mitarbeiter machten von 
den angebotenen internen Fortbildungs-
möglichkeiten Gebrauch. 
Bilanz des Degussa-Konzerns 
zum 30.9.1988 (Keine Veröffentlichung gem. §§ 326, 328 HGB) 
AKTIVA Mio. DM PASSIVA Mio. DM 
Sachanlagen 1791 Gezeichnetes Kapital 365 
Finanzanlagen 419 Rücklagen 852 
Anlagevermögen 2210 Konzerngewinn 77 
Vorräte 1508 Eigenkapital 1294 
Geldmittel Rückstellungen 1753 
und Forderungen 2339 Langfristige 
Umlaufvermögen 3847 Verbindlichkeiten 681 
Kurzfristige 
Verbindlichkeiten 2329 
1 Bilanzsumme 6057 Bilanzsumme 6057 
Aus der Gewinn- und 
Verlustrechnung 








Unseren Geschäftsbericht sendet Ihnen auf Anforderung 
die Abteilung Öffentlichkeitsarbeit der 
Degussa AG, Postfach 110533, D-6000 Frankfurt 11 
gegenüber 20 Mio. DM im Vorjahr 
zugeführt werden. 
Konzernumsatz 
Der Konzernumsatz stieg trotz rückläufi-
ger Edelmetallnotierungen um 16,1% 
auf 13,6 Mrd. DM. Darin sind erstmals 
Umsatzbeiträge von 1025 Mio. DM des 
Leybold-Konzerns und 218 Mio. DM der 
Sarget-Gruppe enthalten. Der Auslands-
anteil am Gesamtumsatz liegt wie im 
Vorjahr bei 73%. Der Umsatz des 
Unternehmensbereichs Metall stieg 
weltweit um 18%, im Unternehmens-
bereich Chemie erhöhte er sich um 7%. 
Der Konzernumsatz des Unternehmens-
bereichs Pharma nahm um 66% zu. 
Akquisitionen 
Nach den beiden Großakquisitionen des 
Vorjahres, Leybold und Sarget, haben 
[wir zur weiteren Verstärkung unserer 
linternationalen Wettbewerbsposition im 
Oktober 1988 die Rußaktivitäten der 
Ashland Oil Inc., bestehend aus drei in 
ben USA gelegenen Werken, mit einem 
In Finanzanlagen haben wir 
85 Mio. DM gegenüber 230 Mio. DM im 
Vorjahr investiert, wobei in den Vorjahres-
werten die Akquisitionen von Leybold 
und der Sarget-Gruppe enthalten 
waren. Die Investitionen wurden voll-
ständig aus dem Cash-flow finanziert, 
der mit 637 Mio. DM den Vorjahreswert 
deutlich übertraf. 
Forschung 
Die Aufwendungen für Forschung und 
Entwicklung stiegen konzernweit (ein-
schließlich Leybold und Asta Pharma) 
um 39% auf 375 Mio. DM. Forschungs-
schwerpunkte im Metallbereich waren 
Arbeiten auf den Gebieten Edelmetall-
scheidung, Edelmetallpräparate, 
Sensoren, Werkstoffe für die Elektronik 
sowie metallurgische und metallkund-
liche Verfahrenstechnik. In unserer 
Chemieforschung hatten langfristig 
angelegte zukunftsorientierte 
Forschungsthemen für Umweltschutz 
und Biotechnologie weiterhin hohe 
Priorität. Der Forschungs- und Entwick-
Ausblick 
Im neuen Geschäftsjahr hielt die gute 
Chemiekonjunktur an, und auch in den 
übrigen Branchen verzeichneten wir 
eine weiterhin lebhafte Geschäftstätig-
keit. Dies läßt uns für 1988/89 einen 
wiederum guten Abschluß erwarten. 
Der vollständige Jahresabschluß zum 
30.9.1988 mit dem uneingeschränkten 
Bestätigungsvermerk der Deutschen 
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, 
Frankfurt am Main, wird im April 1989 
im Bundesanzeiger veröffentlicht und 
beim Handelsregister Frankfurt am Main 
eingereicht. 




Metall. Chemie. Pharma. 
den Wettbewerbswirkungen von Finanz-
marktregulierungen lassen sich für das 
aus deutscher Sicht besonders drängende 
Problem der Harmonisierung des bank-





Im Dezember 1987 legte der Basler Aus-
schuß für Bankenbestimmungen und 
-Überwachung nach zahlreichen Vorstu-
dien7) und angeregt durch die britisch-
amerikanischen Vorschläge für gemein-
same Mindesteigenkapitalanforderungen 
an die Banken in Großbritannien und den 
USA ein Konsultationspapier vor, das 
mit den nationalen Bankenverbänden in 
den Ländern der Zehnergruppe bis Mitte 
1988 diskutiert werden sollte. Nach Ab-
schluß der Konsultationen, die zu keinen 
wesentlichen Änderungen im Text der 
Ausarbeitung geführt haben, ist dann im 
Juli 1988 der Bericht des Cooke-Aus-
schusses verabschiedet worden.8) 
Die Vorschläge des Cooke-Ausschusses 
zielen auf eine in allen Ländern vergleich-
bare eigenkapitalabhängige Begrenzung 
der bankgeschäftlichen Kreditrisiken 
(Adressenrisiken aus bilanziellen Aktiva 
und off balance sheet-Positionen) und 
gleichbedeutend auf eine risikoabhängige 
Mindesteigenkapitalausstattung der Ban-
ken. Danach sollen die nach einem vorge-
gebenen Gewichtungsschema ermittelten 
Kreditrisiken der Banken stets durch eige-
ne haftende Mittel gedeckt sein. 
Die vom Cooke-Ausschuß vorgeschlage-
ne Risikodeckungsrelation wird in zwei 
Ausprägungen konkretisiert. Zum einen 
sollen in Zukunft die gemessenen Risiken 
4 Prozent des Kernkapitals und zum an-
deren diese Risiken 8 Prozent des erwei-
terten Kapitals nicht übersteigen dürfen. 
Dabei ist das Kernkapital im wesentlichen 
mit dem in § 10 K W G definierten haften-
den Eigenkapital identifizierbar, wenn 
man dort die begrenzt oder nur in Aus-
nahmefällen anrechenbaren Eigenkapi-
talbestandteile (beispielsweise Genuß-
rechtskapital) unberücksichtigt läßt. Die 
ergänzenden Mittel, die das Kernkapital 
zum erweiterten Kapital aufstocken, um-
fassen dagegen Eigenkapitalsurrogate, 
die dem deutschen Bilanz- und Bankauf-
sichtsrecht zum großen Teil fremd sind. 
Als anrechenbare Elemente der ergänzen-
den Mittel werden insbesondere ge-
nannt: 
— quantifizierte versteuerte stille Reser-
ven, 
— Neubewertungsrücklagen für Wert-
papiere und Grundstücke, 
— Reserven für Forderungsausfälle 
(etwa Länderwertberichtigungen), 
— Hybride Finanzierungsinstrumente 
(etwa Genußscheine), 
— Nachrangige Schuldinstrumente (be-
grenzt). 
Zu den speziellen Anerkennungsvoraus-
setzungen und Problemen einzelner Sur-
rogate gibt es bereits Diskussionsbeiträ-
ge.9) Im Zuge der Transformation der 
EG-Eigenmittelrichtlinie in das deutsche 
Bankrecht wird auch in den nächsten 
Jahren die Auseinandersetzung darüber, 
wie die vorgeschlagenen Definitionen, 
Erklärungen und Abgrenzungen der eige-
nen Mittel der Banken für das deutsche 
Bankaufsichtsrecht zu spezifizieren sind, 
anhalten.10) 
Bekanntlich haben die Berechnungen der 
Bundesbank gezeigt, daß die vorgeschla-
genen Mindestrelationen von 4 Prozent 
für das Kernkapital und 8 Prozent für das 
um die ergänzenden Mittel angereicherte 
Kernkapital von den deutschen Kreditin-
stituten bereits heute im Durchschnitt gut 
eingehalten werden. Diese Kapitalaus-
stattung der Banken im Hinblick auf die 
Einhaltung der Cooke-Relationen wirkt 
also im Vergleich zu anderen Ländern 
durchaus beruhigend, und das gilt insbe-
sondere auch für die international tätigen 
deutschen Banken. 
Man muß bei dieser Einschätzung aber 
bedenken, daß die Proberechnungen der 
Bundesbank auf der Basis aller Kapital-
elemente vorgenommen wurden, die im 
Cooke-Bericht als ergänzende Mittel 
zugelassen sind. Diese großzügige Hand-
habung kann auf die Eigenmittelrichtlinie 
(und die Richtlinie über den Solvabilitäts-
koeffizienten, der in einem Richtlinien-
vorschlag der EG-Kommission ebenfalls 
auf dem 4-Prozent- und 8-Prozent-
Niveau vorgeschlagen wird) nicht über-
tragen werden. Im zukünftigen, den 
Grundsatz I ersetzenden oder erweitern-
den Solvabilitätskoeffizienten werden 
nur solche Kapitalelemente anrechenbar 
sein, die in das Kreditwesengesetz bei 
seiner notwendigen Anpassung an die 
EG-Normen übernommen worden sind. 
Welche Kapitalelemente dies konkret 
sind, ist natürlich heute noch nicht 
bekannt, sondern Gegenstand der zu-
künftigen Beratungen. Bekannt ist aber, 
daß die Bundesbank eine restriktive Aus-
wahl unter den in der Eigenmittelrichtli-
nie definierten Kapitalbestandteilen 
durchsetzen will, um den in Deutschland 
tradierten engen Eigenkapitalbegriff 
möglichst beizubehalten.") Wenn sich 
diese Auffassung durchsetzen sollte, 
dann kann die Entwicklung dahin gehen, 
daß die Banken, die von deutschem (auf-
sichtsrechtlichen) Boden aus operieren, 
strengeren Kapitalanforderungen genü-
gen müssen als die Banken in den Nach-
barländern. Eine solche Entwicklung 
würde insbesondere jene Banken treffen, 
die nicht zur „Regulierungsarbitrage" 
ihren Sitz ohne weiteres in den aufsichts-
rechtlich optimalen Mitgliedstaat verle-
gen können. 
Konsequenzen eines zu engen 
Eigenmittelbegriffs 
Im Falle einer überaus engen Definition 
des Eigenkapitals werden die Banken 
entweder ihr „normales" Eigenkapital 
oder jene zugelassenen Surrogate auf-
stocken müssen, deren Kosten mit denen 
des „normalen" Eigenkapitals weitge-
hend vergleichbar sind; oder sie müssen 
ihre im Solvabilitätskoeffizienten erfaß-
ten Risiken, die zugleich ertragreiche Ver-
mögensanlagen- repräsentieren, reduzie-
ren. Es läßt sich zeigen, daß beide Anpas-
sungsmaßnahmen zu steigenden Kapital-
kosten führen, weil die Finanzierungsmit-
tel der Banken nun einen höheren Anteil 
(gegenüber den niedrig verzinslichen Ein-
lagen) teuren Eigenkapitals aufweisen 
müssen. Die Kreditwirtschaft wird daher 
befürchten müssen, daß die „guten" Kre-
ditrisiken (mit dem besseren Zugang zu 
anderen Finanzierungsquellen) ihre Kre-
ditwünsche nicht mehr bei den deutschen, 
sondern bei ausländischen Banken befrie-
digen werden12) oder das Bankensystem 
sogar ganz umgehen, um die besseren 
Bedingungen anderer Märkte oder ande-
rer Anbieter zu realisieren. Zu untersu-
chen wäre insbesondere, ob die Abwan-
derung der guten Risiken in die benach-
barten Bankmärkte oder ein regulie-
rungsbedingter Trend zur Securitisation 
nicht zu einer Anreicherung schlechter 
Risiken in den Kreditportefeuilles der 
deutschen Banken führen könnte. Eine 
solche Entwicklung würde der erklärten 
Zielsetzung der Cooke- und EG-Vorha-
ben und natürlich ganz generell dem Sinn 
und Zweck bankaufsichtlicher Vorschrif-
ten zuwiderlaufen. 
Bislang ist es eine offene Frage, ob der 
Eigenkapitalbegriff tatsächlich unverän-
dert bleibt. Die Vermutung liegt nahe, 
daß im Zuge der Beratungen doch einige 
neue Elemente als ergänzende Mittel 
anerkannt werden. Daher wird sich die 
Frage stellen, welche Kapitalsurrogate 
anerkannt werden sollten und welche 
nicht. Das ist die Frage nach dem zweck-
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entsprechenden bankaufsichtlichen Ei-
genkapitalbegriff. Leider läßt sich aus 
einem Studium der neuen Vorschriften 
heraus kein sinnvolles Selektionskriteri-
um entnehmen, denn weder der Cooke-
Bericht noch die EG-Richtlinie geben eine 
Begründung für ihren zweistufigen Ei-
genkapitalbegriff oder treffen Aussagen 
über die möglichen Funktionen eines sol-
chen „two tiered equity". 
Zur Rationalität eines zweistufigen 
Eigenkapitals 
Über die Bedingungen, unter denen Kapi-
talelemente als Kernkapital anerkannt 
werden, besteht weitgehend Einigkeit.13) 
Keine Einigkeit besteht dagegen in der 
Frage, ob nicht die Bankaufsichtsbehör-
den auch weitere Elemente als ergänzende 
Kapitalkomponenten anerkennen kön-
nen, und zwar unabhängig davon, ob sie 
alle wesentlichen Eigenschaften des Kern-
kapitals aufweisen oder nicht. 
Zwei Richtungen für eine mögliche Ant-
wort auf diese Frage drängen sich auf. 
Zum einen könnte man beispielsweise die 
Funktionen des Eigenkapitals als Dek-
kungspotential für Verluste im Liquida-
tionsfall und für Verluste im laufenden 
Geschäft separieren und auf dieser Basis 
dem haftenden Eigenkapital unterschied-
liche Elemente zuordnen, die gerade die 
in Rede stehende Verlustausgleichsfunk-
tion erfüllen können. Wenn dieser Weg 
auch durchaus reizvoll erscheint, so muß 
er zunächst dennoch zurückgestellt wer-
den, weil er im Grunde zugleich eine 
differenzierte Messung der Kreditrisiken 
(nämlich im Liquidationsfall und im 
going concern) voraussetzt. Eine solche 
differenzierte Risikomessung wird aber 
weder im Cooke-Papier noch im Entwurf 
der Richtlinie für einen Solvabilitätskoef-
fizienten vorgenommen. In beiden Ansät-
zen werden den gemessenen Risiken zwei 
unterschiedlich weit gefaßte Eigenkapi-
talziffern gegenübergestellt. Insoweit wä-
ren Überlegungen zur möglichen funk-
tionsorientierten Differenzierung des Ei-
genkapitalbegriffs derzeit noch eher von 
theoretischem Wert und können daher 
hier zunächst zurückgestellt werden. 
Zum anderen könnte man fragen, ob 
nicht die traditionell enge deutsche Eigen-
kapitaldefinition als erste Stufe des neuen 
zweistufigen Eigenkapitalbegriffs inter-
pretiert werden kann. Die Beantwortung 
dieser Frage läßt sich nicht aus einem 
theoretischen Gedankengebäude entwik-
keln, sondern ist davon abhängig, ob die 
„Kernkapitalrelation" von 4 Prozent be-
reits das im K W G realisierte hohe Sicher-
heitsniveau garantiert und die 8 Prozent 
Eigenkapitalquote dann eher als zusätz-
liche Sicherheitsmarge interpretiert wer-
den kann. Würde das 4prozentige Eigen-
kapitalerfordernis den Grundsatz I mate-
riell „retten", dann würde die „puristi-
sche" Eigenkapitaldefinition auch unter 
dem neuen Standard erhalten bleiben, 
und zwar unabhängig davon, welche 
ergänzenden Kapitalelemente im einzel-
nen anerkannt werden. 
Nun ist die These aufgestellt worden, daß 
die Voraussetzung einer materiellen Bei-
behaltung des Sicherheitsniveaus des 
Grundsatzes I auch in den neuen Eigen-
kapitalnormen erfüllt ist. Der Beweis läßt 
sich aus der Konstruktionsanalyse der 
neuen Eigenmittelrelationen folgern, wo-
nach beide Vorschläge die Restriktion 
beinhalten, die ergänzenden Kapitalele-
mente in jedem Fall nur bis zur Höhe des 
Kernkapitals anzuerkennen.14) 
à HAMBURGHYP 
Hypothekenbank in Hamburg Aktiengesellschaft 
Aus dem Jahresabschluß vom 31. 12. 1988 (Vergleich 1987) 
Hypotheken, Kommunaldarlehen und sonstige Darlehen 13.747 (12.746) Mill. DM 
Hypothekenpfandbriefe, Kommunalschuldverschreibungen 
und aufgenommene Darlehen 13.506 (12.348) Mill. DM 
Gezeichnetes Kapital 30 ( 30) Mill. DM 
Kapital- und Gewinnrück lagen 267 ( 254) Mill. DM 
Bilanzsumme 14.401 (13.210) Mill. DM 
Der vollständige Jahresabschluß, der den uneingeschränkten Bestätigungsvermerk der Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft enthält, wird demnächst im Bundesanzeiger veröffentlicht. Die Hauptversamm-
lung vom 24. April 1989 hat beschlossen, für das Geschäftsjahr 1988 eine Dividende von 10,- DM sowie 
eine Zusatzdividende (Bonus) von 2,50 DM, insgesamt 12,50 DM, auf je 50,- DM Aktiennennbetrag 
auszuschütten. 
Die Dividende wird unter Abzug von 25 % Kapitalertragsteuer gegen Einreichung des Dividenden-
scheines Nr. 49 der Aktien ausgezahlt. 
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Grundsatz I schreibt bekanntlich vor, daß 
die Kredite und Beteiligungen (als mit 
Risikofaktoren gewichtete Bilanzaktiva) 
das 18fache des Eigenkapitals nicht über-
steigen dürfen. Um diese Bedingung mit 
den neuen Koeffizienten leichter verglei-
chen zu können, wird man den Grundsatz 
I in der Weise formulieren, daß man sagt, 
5,5 Prozent der risikogewichteten Aktiva 
dürften das haftende Eigenkapital der 
Bank nicht übersteigen. Die Cooke- und 
die EG-Vorschläge fordern dagegen, daß 
das um die ergänzenden Kapitalelemente 
aufgestockte Kapital die 8-Prozent-Gren-
ze der risikobehafteten Vermögensanla-
gen nicht unterschreitet. 
Es liegt auf der Hand, daß die Messung 
der risikobehafteten Aktiva des neuen 
Solvabilitätskoeffizienten von jener des 
Grundsatzes I abweichen wird. Die Ab-
weichung resultiert aus der unterschiedli-
chen Definition der risikobehafteten An-
lagen und dem zum Teil unterschiedli-
chen Ansatz der dazugehörigen Gewich-
tungsfaktoren. 
— So ist zu berücksichtigen, daß die 
neuen Vorschläge in weitaus größerem 
Umfang als der derzeitige Grundsatz I die 
außerbilanziellen Risiken mit umfassen, 
so daß sich das gemessene Gesamtrisiko 
vergrößern wird. Von besonderem Ge-
wicht ist auch, daß der Solvabilitätskoef-
fizient die Eigenkapitalunterlegung der 
Wertpapiere sowie der Grundstücke und 
Gebäude vorsieht. 
— Andererseits dürfte das Volumen der 
Ausleihungen an „Inländer" wachsen, 
wo ein niedrigerer Anrechnungsfaktor zu 
berücksichtigen ist, weil der Inlandsbe-
griff voraussichtlich auf alle OECD-Staa-
ten ausgedehnt wird. 
Um einen ersten Vergleich zu ermögli-
chen, nehmen wir deshalb an, daß die 
belastenden Effekte größer als die entla-
stenden sein werden, so daß sich insge-
samt eine Erhöhung des „Risikovolu-
mens" ergibt. Zusätzlich zu dieser 
Annahme muß man beachten, daß in den 
Eigenkapitalbegriff des K W G Genuß-
rechtskapital (bis zu 25 Prozent) einbezo-
gen werden kann, während dies beim 
Kernkapital nicht mehr möglich sein 
wird. Genußrechtskapital ist nur als 
ergänzendes Kapital anrechnungsfähig. 
Unter diesen Voraussetzungen ergäbe ein 
erster Vergleich, daß Grundsatz I mehr 
oder weniger äquivalent zur ersten Stufe 
des Cooke-Vorschlages oder des Solvabi-
litätskoeffizienten ist. 
Könnte man diese Äquivalenz auch unter 
strengeren Bedingungen nachweisen, 
dann würde daraus folgen, daß die 8-
Prozent-Relation als erster Puffer zum 
Auffangen möglicher Verluste und die 
ergänzenden Kapitalelemente als Vehikel 
interpretiert werden können, die die Ban-
ken vor Situationen bewahren helfen, in 
denen das Kernkapital seine Funktion als 
Puffer zur Vermeidung von Einlegerver-
lusten (oder Verlusten der Einlagensiche-
rungseinrichtung) wahrnehmen muß. So-
fern nämlich das Kernkapital seine Puf-
ferfunktion erfüllt, wird das in aller Regel 
mit einer Beendigung der bankgeschäftli-
chen Aktivitäten verbunden sein. Die 
ergänzenden Kapitalelemente könnten 
dagegen ihre Pufferfunktion gegebenen-
falls auch unter going concern-Bedingun-
gen erfüllen und so die Liquidation der 
Bank vermeiden helfen. 
Stärkung der vorbeugenden 
Bankenaufsicht 
Die vorgetragenen Überlegungen und 
Fragen lassen sich zu der These zusam-
menfassen, daß bei einer Übertragung der 
neuen Vorschriften in das deutsche Bank-
aufsichtsrecht die Grundsatz I-Anforde-
rungen im wesentlichen erhalten bleiben 
und über das bestehende Sicherheitsni-
veau hinaus die Position des Bundesauf-
sichtsamtes in jedem Fall gestärkt werden 
dürfte, weil nun noch weitere Kapitalele-
mente im Sinne von ersten Verlustaus-
gleichspuffern der speziellen Überwa-
chung und den Eingriffsmöglichkeiten 
der Bankenaufsicht zugänglich sind. Dar-
aus würde auch folgen, daß an die Qua-
lität solcher zusätzlicher Kapitalelemente 
aus aufsichtsrechtlicher Sicht keine zu-
sätzlichen Anforderungen gestellt werden 
müssen. Sollten dagegen solche zusätzli-
chen Anforderungen zu einer Erhöhung 
der Kapitalkosten führen, dann bestünde 
in der Tat die Gefahr von Wettbewerbs-
nachteilen für die heimischen Banken, 
deren negative Rentabilitätseffekte dem 
Ziel der Stärkung der Eigenkapitalbasis 
in jedem Fall zuwiderlaufen würde. 
1) Diese Aussage gilt selbst für die größere Gruppe der 
Länder der O E C D . Einen umfassenden und vergleichen-
den Überblick über die Aufgaben und Instrumente der 
Bankenaufsicht in den Mitgliedstaaten der O E C D findet 
man bei R. M . Pecchioli, Prudential Supervision in 
Banking, Paris ( O E C D ) 1987. 
2) Z u den grundsätzlichen Anforderungen an bankauf-
sichtliche Eigenkapitalbegriffe vgl. insbesondere H . - J . 
Krümmel , Bankaufsichtsziele und Eigenkapitalbegriff, 
Frankfurt a. M . 1983, wo auch eine vergleichende 
Analyse der Eigenkapitalbegriffe in 11 Staaten vorgelegt 
wird. Z u den Möglichkeiten der Ausgestaltung von 
Eigenkapitalnormen vgl. H . Degenhart, Zweck und 
Zweckmäßigkei t bankaufsichtlicher Eigenkapitalnor-
men, Berlin 1987, und die dort angegebene Literatur. 
3) Kommission der Europäischen Gemeinschaften, 
Vollendung des Binnenmarktes, Weißbuch der Kommis-
sion an den Europäischen Rat, Juni 1985, insbesondere 
A r t . 105. 
4) V g l . beispielsweise U . H . Schneider, Erweiterte 
Anzeigepflichten und aufsichtsrechtliche Beteiligungs-
verbote an Kreditinstituten? in: Betriebs-Berater 
2/1989, S. 84—87. 
5) Zum Kostenaspekt der Bankenaufsicht vgl. E . Bal -
tensperger und J . Dermine, The Role of Public Policy in 
Ensuring Financial Stability: A Cross-Country, Compa-
rative Perspective, in: R. Portes und A . K . Swoboda 
(Hrsg.), Threats to International Financial Stability, 
Cambridge University Press 1987, S. 67 ff. 
6) E in Beispiel aus dem Bereich des geldpolitischen 
Instrumentariums der Bundesbank wird untersucht in 
O . Issing und B . Rudolph, Der Rediskontkredit. Die 
geldpolitische Bedeutung und der Einfluß des Diskont-
kredits der Deutschen Bundesbank auf die Wettbewerbs-
situation im Bankensektor, Frankfurt a. M . 1988. 
7) V g l . beispielsweise die Ausarbeitung des Ausschusses 
für Bankenbestimmung und -Überwachung, Die Be-
handlung nicht bilanzwirksamer Risiken der Banken aus 
der Sicht der Bankenaufsicht, Basel 1986, und die 
umfassende Analyse der Studiengruppe der B I Z , Recent 
Innovations in International Banking, Basel 1986. 
8) Ausschuß für Bankenbestimmungen und -Überwa-
chung, Vorschläge zu einer internationalen Konvergenz 
der Eigenkapitalmessung und Eigenkapitalanforderun-
gen, Basel 1987. Aus der Fülle der Beiträge zur Diskus-
sion dieser Vorschläge sei verwiesen auf Deutsche Bun-
desbank, E in Vorschlag für eine internationale Eigen-
mittelnorm der Kreditinstitute, in: Monatsberichte der 
Deutschen Bundesbank 1/1988, S. 35 ff., K . P . Follak, 
Der Eigenkapitalbegriff: Eckpfeiler einer internationa-
len Harmonisierung der Bankenaufsicht, in: Österreichi-
sches Bank-Archiv 6/1988, S. 527 ff. und 7/1988, S. 
667 ff., K . Lührig, Internationale Eigenmittelnormen 
für Kreditinstitute, in: Die Wirtschaf tsprüfung 16/1988, 
S. 465 ff., U . Traber, Die internationale Harmonisie-
rung bankaufsichtlicher Eigenkapitaldeckungsnormen, 
in: Sparkasse 8/1988, S. 352ff. 
9) V g l . beispielsweise die Beiträge von J . Krumnow, Zur 
Problematik der Eigenkapitalbemessung, in : Börsen-
Zeitung v. 1. 3. 1988 und Neubewer tungsrücklage für 
Grunds tücke und Gebäude , in: Börsen-Zei tung v. 
22. 12. 1988. 
10) M a n kann annehmen, daß die Eigenmittelrichtlinie 
und die Richtlinie über den Solvabil i tätskoeffizienten 
inhaltlich mit den Cooke-Empfehlungen im wesentli-
chen übereinst immen werden. 
11) V g l . z . B . den Vortrag von J . W . Gaddum vor der 
Sommerschule der deutschen Sparkassenakademie, A u f 
dem Weg zu einem europäischen Bankenaufsichtsrecht, 
in: Deutsche Bundesbank, Auszüge aus Presseartikeln 
Nr . 52 v. 20. 7. 1988. 
12) U . Gröschel , Risiken der Negativauslese an Finanz-
märk ten , in : Sparkasse 10/1988, S. 457 ff. stellt als 
Kriterium für eine negative Auslese von Bankaufsichts-
normen heraus, daß in diesem Fall der Durchbruch 
ausländischer bankaufsichtlicher Regelungen nicht im 
Interesse des langfristigen Kundennutzens liegt. 
13) V g l . den Bericht der Studienkommission Grund-
satzfragen der Kreditwirtschaft, Schriftenreihe des Bun-
desministeriums der Finanzen, Heft 28, Bonn 1979 oder 
in jüngerer Zeit auf internationaler Ebene R. M . Pec-
ciol i , Prudential Supervision in Banking, Paris ( O E C D ) 
1987. 
14) V g l . W . A r n o l d , Die Empfehlung des Cooke-
Ausschusses, in: Börsen-Zei tung v. 29. 10. 1988, S. 5. 
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